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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI
PKO GLOBALNEGO DOCHODU - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2017 ROKU

1. Podstawowe dane o Funduszu

PKO Globalnego Dochodu - fiz (,Fundusz®) jest funduszem inwestycyjnym zamknigtym, dziatajgcym na dzien sporzqdzenia sprawozdania
finansowego na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 moja 2004
roku (tekst jednolity: Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z pozniejszymi zmianami) oraz Statutu Funduszu.

Statut Funduszu zotwierdzony zostat decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/11/4034/64/18/U/15/13-14/AS z dnia 9 listopada 2015 roku w
sprawie utworzenia PKO Globalnego Dochodu - fundusz inwestycyjny zamkniety. Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Do 30 czerwca 2017 roku PKO Globalnego Dochodu - fundusz inwestycyjny zamknigty wyemitowat certyfikaty seril A | E. W drodze publicznej
oferty zostato wyemitowanych 588 951 Certyfikatow Inwestycyjnych serii A oraz 535 229 Certyfikatow Inwestycyjnych serii E.

PKO Globalnego Dochodu - fundusz inwestycyjny zamkniety posiada osobowos$¢ prowng, zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFI 1 272 w dniu 11 grudnia 2015 roku.

W okresie sprawozdawczym Fundusz zreolizowat wykup certyfikotow zgodnie z ponizszym zestowieniem:

Lieeba odkuplonych cerdyfikotow Dato Wykupu
45 TET 31 marco 2007
25 045 30 ceerwen 2017

Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ktore zostato wpisane do Rejestru Przedsigbiorcéw prowadzonego przez
Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod numerem KRS 0000019384.

2. Polityka inwestycyjna

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu oraz osiqganie przychodow z
lokat netto Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego, o ktérym mowa w zdaniu pierwszym.

Podstawowym rodzajem lokat Funduszu sq tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania majgce siedzibg za granicg, w
tym tytuty uczestnictwo emitowane przez fundusze zagraniczne, jezeli polityka inwestycyjna danej instytucji lub funduszu, zaktada lokowanie co
najmnie] 50% oktywow tej instytucii lub funduszu w instrumenty finansowe powiqzane z otrzymywaniem dochodu, tj. instytucje lub fundusze o
charakterze multi-assetowym inwestujgce m.in. w akeje uprawniajqce do dywidendy, obligacje skarbowe lub korporacujne wyptacajgee regularnie
kupony lub wyptacojqee swoim uczestnikom dochody oroz instytucje wspdinego inwestowania wyptacajqgce dochody.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzujq sie $rednim poziomem ryzyko. Fundusz Inwestuje znaczng cze$c¢ aktywow w tututy
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibg za granicq, w tym w tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne, ktore to instytucje lub fundusze zagraniczne generujq reqularne dochody inwestujqc swoje aktywa gltownie w akcje spolek
wyptacajqeych dywidendy na ponad przecigtnym poziomie, jok rowniez w instrumenty finonsowe o charakterze diuznym emitowane przez podmioty
zagraniczne, w tym emitentow o podwyzszonym ryzyku kredytowym, wyptacajqeych odsetki na ponad przecigtnym poziomie. W zwigzku z
dokonywaniem lokat, o ktérych mowa powyzej, wartosé aktywoéw netto funduszu na certyfikat moze cechowac sig $redniq zmiennosciq.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie | ustawie o funduszach inwestycyjnych | zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, moze lokowa¢ swoje Aktywa wytqeznie w:

a) dluine Paplery Wartosciowe;

b)  Instrumenty Rynku Pienigznego;

c)  tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicg, w tym tytuly
uczestnictwo emitowane przez fundusze zagraniczne;

d)  wierzytelnoci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec osob fizycznych;

e) Waluty Obce;

f)  Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

g) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych.

Lokaty, o ktérych mowa w lit. a)-b) | d)-f), mogq by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, Ze sq one zbywalne,

Fundusz moze lokowac swoje Aktywa na rynkoch migdzynarodowych maojge no uwadze cel inwestycyjny Funduszu oraz osiggnigcie geograficzne]
dywersyfikaci lokat Funduszu. Polityko inwestycyjna Funduszu obejmuje rynki krajow nolezqcych do OECD w szczegolnosci rynki Stanow
Zjednoczonych Ameryki, oraz krajéw wchodzqeych w sktad Unil Europejskie].

W zakresie niezbgednym do zaspokojenia biezqcych zobowigzan Funduszu, w tym w szczegélnosci obstugi 2qdan wykupu certyfikatow, Fundusz
dokonuje lokat w instrumenty, o ktorych mowa w lit. ) | b) emitowane przez podmioty z siedzibq no terytorium Rzeczpospolitej Polskiej oraz w
depozyty w bankach krajowych.

Szczegoty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych | zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oroz w statucie Funduszu.
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3. Opis podstawowych zagrozeni i czynnikéw ryzyka
Caynniki ryzyka zwiqzane z dziotalnosciq Funduszu:
Ryzyko zwiqzane z politykq inwestycyjng Funduszu:

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng polegojgcq na lokowaniu Aktywéw przede wszystkim w tytuly uczestnictwa emitowone przez
instytucje wspoinego inwestowonia majqce siedzibg za granicq, w tym tytuty uczestnictwo emitowane przez fundusze zagraniczne, jezeli
polityka inwestycyjno danej instytucii lub funduszu, zaktado lokowanie co najmniej 50% oktywow tej instytucji lub funduszu w instrumenty
finansowe powigzane z otrzymywaniem dochodu.

Motliwos¢ osiggnigcio celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w duzej mierze whodciwym zarzqdzaniem | podejmowaniem
trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczegdlnosci decyzji alokacyjnych, ktoérych przedmiotem sg tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego inwestowania mojqce siedzibe za granicq. Cechq charakterystyczng polityki inwestycyjnej Funduszu jest
lokowanie Aktywow Funduszu na podstawie pozytywnych prognoz co do mozliwosci diugoterminowego wzrostu wyceny tytutow
uczestnictwo w instytucjoch wspolnego inwestowanio majqcych siedzibg za granicq lub cen nabywanych do portfela Funduszu
instrumentow wynikojqcego ze wzrostu rynkowej wartosci instrumentow znojdujgeych sig w portfelach instytucji wspolnego inwestowania
i generowanego przez nie strumienio dochodéw oroz wzrostu rynkowej wartoscl instrumentow znojdujqeych sie w portfelu Fundusau.
Inwestorzy powinni wzigé pod uwage bezposredni wptyw decyzjl inwestycyjnych no osiggang stopg zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.
Nietrafne decyzje inwestycyjne, w tym w zakresie selekcji poszczegdlnych instytucji wspélnego inwestowania majqcych siedzibe za
granicq, jok i selekgji instrumentow dokonywanej juz no poziomie tych instytucji (na ktorg Fundusz nie ma wplywu), mogg mieé negatywny
wplyw no Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat. Warto$é Aktywow Netto Funduszu moize ulec w szczegdinosci zmniejszeniu w
przypadku niekorzystnego ksztoltowanio sig sytuacji kredytowej lub niewyplacalnosci poszczegdlnych emitentow instrumentow
znajdujgeych sig w portfelach Instytucji wspolnego inwestowania, ktorych tytuty sq przedmiotem lokat Funduszu. Rowniez w przypadku
niekorzystnego ksztattowania sig notowan instrumentow bozowych dlo Instrumentow Pochodnych, czesc Aktywow Funduszu
zoinwestowana w te instrumenty moze zostac utracona, Z uwagi na mozliwo$¢ wystepowanio mechanizmu diwigni finonsowej strata w
przypadku inwestycjl w Instrumenty Pochodne moze przewyiszy¢ warto$é Aktywow zainwestowanych w te Instrumenty Pochodne

Ceny Papierow Warto$ciowych znajdujqcych sie w portfelach instytucji wspolnego inwestowania, ktdrych tytuly nabywane sq przez
Fundusz, podlegojq réwniez wahaniom pod wptywem ogolnych tendencji rynkowych no $wiecle w zoletnosci od globalnej oceny przez
inwestorow perspektyw rozwoju sytuacji na rynkach finansowych albo rynku finansowym donego kroju. Zmiono koniunktury no rynkach
finansowych moze byé zupeinie niezalezna od ocen perspektyw rozwoju donych branz lub poszczegdinych emitentow.

Ryzyka zwiqzane z portfelem inwestycyjnym Funduszu:
Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjno$¢ inwestycyjno instrumentow bedqeych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od wielu czynnikow makroekonomicznych
obejmujgcych zardwno gospodorke polskgq, jok | globalng. Ponadto ryzyko makroekonomiczne - zwigzane z gospodarkq, kigskami
2ywiotowymi, decyzjomi administracyjnymi | wysokosciq stop procentowych - moze mie¢ wptyw na wartosé aktywow Funduszu, a
niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym mogq mie¢ negatywny wplyw no Wortos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat.
Uczestnicy Funduszu bedq narozeni na ryzyko zwiqzane z koniunkturg gospodarczq w kraju | za granicq, jak rowniez na ryzyko wystgpienio
zdarzen sily wyiszej.

Naledy tez zwrocié uwagg, Ze sytuacjo gospodarcza Polski jest mocno powiqzano z wydarzeniomi, ktore majq miejsce w gospodarkach
innych panstw. Niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogq spowodowaé odptyw kapitatu zagranicznego z Polski
oraz mogq spowodowat¢ wystgplenie niekorzystnych i nieprzewidywalnych zmian w sferze makroekonomicznej | mikroekonomicznej.
Sytuacjo toka moze miec negatywny wynik na mozliwe do osiqgnigcla rezultaty finansowe Funduszu.

Ryzyka spadku Wartoci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat

Ruyzyka te wigiq sig z motliwoscig spadku Warto$ci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat w rezultacie niekorzystnych zmion wortosci
instrumentow bedqgeych przedmiotem lokat Funduszu, Czynniki ryzyko wymienione ponizej dotyczq wszystkich rynkow finansowych, w tym
rynkow zagranicznych, objetych zakresem lokat Funduszu, niemniej natezenie poszczegolnych ryzyk jest zmienne w zaleznosci od
dojrzotosci, wielkoscl i ptynnosci poszczegdinych rynkow. Do tego rodzaju ryzyk nalezy zaliczycé:

Ryzyko rynkowe

Ryzyko to zwigzane jest ze zmiang warto$ci wyceny oktywow finansowych na rynkach, zwigzane jest ono zaréwno ze zmianomi w sytuacji
makroekonomicznej danego kraju, w szczegdlno$cl tempo wzrostu gospodarczego, stopnio nierownowogi mokroekonomicznej, deficytu
budietowego, handlowego i obrotow biezqcych, wielkosci popytu konsumpcyjnego, poziomu inwestycjl, ksztoftowania sig¢ poziomu
depozytow | kredytéw sektora bonkowego, wielkosci zadtuzenio krojowego, sytuacji na rynku pracy, wielkosci i ksztattowaniem sig poziomu
inflacji, wielkosci | ksztaltowaniem sig poziomu cen surowcow, sytuacjl geopolitycznej. Oslabienie sytuacji makroekonomicznej moie mie¢
negotywny wptyw no wyceng Aktywéw Funduszu. Ponadto warto$é wyceny aktywow poszczegdlnych emitentow podiega ryzyku branzy, w
ktorej on dziato, oraz glownie takim ryzykom jok: konkurencyjno$¢, zmiony popytu na produkty oferowane przez podmioty z branzy, nowe
technologie. Zmiana warto$ci aktywow danego emitenta warunkowana jest rowniez ryzykiem specyficznym danego emitenta, do ktérego w
szczegolnosci nalezq czynniki tokie jak: jokodé produktu i biznesu, skala dziatanio | jego wielko$é, jako$¢ zarzqdu, strukturo akcjonariatu,
polityka dywidendowa, regulocje prowne oroz przejrzystos¢ dziatania.

Ryzyko stop procentowych

Jednym z najwazniejszych ospektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna zaleznos¢ pomiedzy wartoscig instrumentéw diuznych (np.
diutne Papiery Wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienigznego) o poziomem stop procentowych. Oznacza to, Ze wzrost stop procentowych
moze slg przetozyc sie na spadek wartosci lub cen takich instrumentow, a sytuacjo toka moze mie¢ niekorzystny wplyw no warto$¢ lokat
Funduszu, o tym somym no Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat.

W przypadku zaciggnigcia przez Fundusz zobowiqzan, ktdre bedq oprocentowane wedtug stopy zmiennej, wzrost stop procentowych moze
mie¢ takde niekorzystny wplyw no wysoko$¢ odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu, o tym samym na Wortos¢ Aktywodw Netto
Funduszu no Certyfikat.
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Opisana w Statucie polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie Aktywow Funduszu w Waluty Obce. Powyisze inwestycje wigzq
sig z ryzykiem poniesienio przez Fundusz strat w wyniku niekorzystnych zmian kursoéw Walut Obcych. W wyniku realizacji powyiszego
ryzyka istnieje mozliwos¢ spadku stopy zwrotu z lokat denominowanych w Walucie Obcej. Dodatkowo, ryzyko zmian kurséw walutowych w
Funduszu denominowanym w jednej walucie, o inwestujgcym w spotki, w ktorych przeptywy pienigzne sq wyrozane w innej walucie, nie
moze byt catkowicie zniwelowane. Ponadto, w przypadku inwestycji Funduszu w aktywa denominowane w Walutach Obcych wycena tych
aktywdw zalezy réwniez od kursu danej Waluty Obcej w stosunku do waluty polskiej eksponujqe tym samym Aktywa Funduszu nao ryzyko
walutowe. Skalo tego ryzyka zalezy od stopnia dekorelacji danej Waluty Obcej | waluty polskiej oraz jego intensywno$¢ w czasie jest
zmienna. Fundusz nie bgdzie realizowat z gory okreslonej polityki zabezpieczania ryzyka walutowego, a decyzje o zabezpieczeniu ryzyka
walutowego sq podejmowane na podstawie anoliz dotyczqcych ryzyka catego portfela Funduszu mierzonego zmiennoscig WANC.

Ryzyko walutowe

Ryzyko zwiqzane z inwestowaniem w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq

Polityka inwestycyjna Funduszu zaktada przede wszystkim lokowanie Aktywow Funduszu w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majqce siedzibg za granicq, w tym przez fundusze zagraniczne. Podstawowym kryterium doboru tych instytucji
lub funduszy jest inwestowanie przez Fundusz w takie instytucje wspolnego inwestowania, ktorych polityka inwestycyjna zaktada
lokowanie co najmniej 50% aktywow tej instytucji lub funduszu w instrumenty finansowe powigzane z otrzymywaniem dochodu. Do
najwazniejszych czynnikow ryzyka zwiqzanych z takimi inwestycjami nalezq brak na rynkach finansowych instytucji wspélinego
inwestowania odznaczajgcych sig znoczgecym potencjalem wzrostowym wynikajgeym z dochodéw otrzymywanych od emitentow
instrumentow finansowych sktadajqcych sie no portfel inwestycyjny tych instytucji oraz brak wyplaty dochodéw lub ich niska wysoko$¢ w
przypadku emitentow instrumentow finansowych skladajgcych sie na portfel inwestycyjny instytucji wspolnego inwestowania, ktorej tytuly
uczestnictwa Fundusz ju? posioda.

W przypodku lokat w tytuly uczestnictwao instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granicqg moze pojawic sig ryzyko ptynnos$ci w
przypadkach zawieszenio odkupywania przez te instytucje wyemitowanych przez nie tytutow uczestnictwa. Do czasu ponownego
rozpoczecia odkupywanio tytutéw uczestnictwa przez dang instytucje wspoinego inwestowanio Fundusz nie bgdzie miol mozliwosci
wycofanio sig z tego rodzaju inwestycji, chyba ze bedze istnioto motliwos¢ i chetni nabywey do wtornego obrotu takimi tytutami
uczestnictwa,

Dodatkowo naley réwniez zwrdcié uwage na mozliwosé zaistnienio sytuaci, w ktorej niewtasciwa, bledna lub niemotliwa do ustalenia
wuycena tytutéw uczestnictwa zagranicznych instytucji wspalnego inwestowania moze rodzi¢ ryzyko niewla$ciwej lub trudnej do ustalenia
wyceny Certyfikatow Funduszu. Podobna sytuacji moze wystqpic rowniez w sytuacji zawieszenio odkupywania tytutéw uczestnictwa przez
zagraniczne instytucje wspdlnego inwestowanio, ktora takze moie prowadzi¢ do ryzyka niewlosciwej lub trudnej do ustalenia wyceny lub
do ryzyka plynnosci lokat opisanego ponizej.

Ponadto inwestujqc w tego typu instrumenty fundusz ponosi ryzyko selekcji przez zarzqdzajgeych instytucji wspéinego inwestowania
instrumentow na ktorych wyniki inwestycyjne bedq gorsze od oczekiwan.

Dodotkowo Fundusz ponosi ryzyko obnizonej wyceny wynikajqce z konieczno$ci poniesienia kosztow i uiszczenia oplata (np. oplatomi za
zarzqdzenie, oplaty dystrybucyjna) zwiqzanymi z nabyciem i posiadaniem tytuléw uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania,

Ryzyko zwiqzane z inwestowaniem w wierzytelnosci

Lokowanie srodkow w wierzytelnosci wiqgie sie z ryzykiem rodzaju wierzytelnosci, tytulu z jokiego wierzytelno§é powstala, wyptacalno$cig
dluznika, terminem wymagalnosci oroz rodzojem i poziomem zabezpieczen wierzytelnosci.

Ryzyko zwiqzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne

Fundusz mote zawiera¢ umowy majqce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.
Z lokatami w Instrumenty Pochodne zwigzone sq nostepujqce, specyficzne dla tych kategorii lokat, rodzaje ryzyk:

» ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoéciq ich notowaf;

s ryzyko rynkowe bazy Instrumentu Pochodnego zwiqzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmiennosci kursoéw instrumentow
finansowych bedqeych bazq wyzej wymienionych instrumentéw. Zaleznosé miedzy wartosciq bozy Instrumentu Pochodnego o
wartosciq danego instrumentu nie jest stata i zolezy migdzy innymi od wysokoscl krotkoterminowych stép procentowych oroz
dostepnosc instrumentow bazowych;

= ryzyko niedoposowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bozy Instrumentu Pochodnego;

* ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych model wyceny stosowany przez
Fundusz moze okazaé sig nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu co, w przypadku zamknigcio pozycji, moie
negatywnie wptyngeé na Wartosc Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat;

= ryzyko kontrahenta - w przypadku gdy kontrahent nie wywiqzuje sie ze swoich zobowiqzafi wynikajgeych z transakeji na
Instrumentach Pochodnych Fundusz moze ponies¢ straty negatywnie wptywajgce na Warto$é Aktywow Netto Funduszu na
Certufikat, o z uwagi na wystepowanie mechanizmu déwigni finansowej, strata w przypadku inwestycji w Instrumenty Pochodne
moze przewyiszyc wartosé Aktywow zainwestowanych w te Instrumenty Pochodne;

s w przypadku, gdy w Instrumenty Pochodne wbudowany jest mechanizm kredytowy, w szczegdino$cl gdy Fundusz wnosi depozyt
zabezpleczojgey w wysokosci nizszej, niz wartos¢ bazy Instrumentu Pochodnego, istnieje mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz
straty przewyiszojqcej wartos$¢ zainwestowonych srodkéw, mechanizm diwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskow |
strat z inwestycji Fundusz moze by¢ naratony na istotne ryzyko w zwiqzku z wykorzystaniem tego mechanizmu.

Ryzyko diwigni finansowej

Powodem stosowania diwigni finansowe]j (pozyczanie kapitatu w celu jego dalsze] inwestycji) jest dqzenie do zwielokrotnienia zyskow.
Istnieje jednak ryzyko, w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych, ze stosowanie diwigni finansowe] moze prowadzié
do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do inwestycji, ktore nie korzystajg z tego mechanizmu.
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Ograniczona plynno$¢ powoduje, iz mogq wystepowac trudnosci z szybkq sprzedozq lub nabyciem okre$lonych kategorii lokat lub tez
transakcje takie mogq by¢ zrealizowane jedynie po cenach znaczqgco odbiegajgeych od cen rynkowych, co moze negatywnie wplywaé na
rentownos$c¢ takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy zwrotu. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegolnie dute w przypadku
dokonywania lokat w inne niz zdematerializowane Papiery WartoSciowe.

Ryzyko ptynnosci lokat

Ryzyko niewyplacalnoéci emitentow, ktorych Papiery Wartosciowe bedq przedmiotem lokat Funduszu

Ryzyko niewyptacalnosci emitentow, ponoszone przez Fundusz, zalezne jest od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwiqzane z ryzykiem
czesciowej lub catkowitej utraty warto$ci danych skladnikow Aktywow przez Fundusz. Zmiony pozycji finansowej emitenta lub perspektyw
jego rozwoju mogq skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentow duznych, o tym samym pogorszeniem
rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze negatywnie wptywa¢ nao Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwigzane jest rowniez z mozliwosciq niewywiqzywanio sie ze swoich zobowiqzaf przez kontrahentow, z ktorymi Fundusz
bgdzie zawierat umowy. Jakiekolwiek opoinienie lub nieprawidtowosci w realizacji zobowiqzan przez kontrahenta mogq oznoczac
poniesienie strat przez Fundusz, podczas gdy Fundusz nie moZe zagwarantowad, i nie zajdzie sytuacja utraty wyplacalnosci przez
ktoregokolwiek z emitentow.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pienigznych

Ryzyko transferdw pienigznych jest niezalezne od Funduszu i jest zwiqzane z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym, Ten
czynnik ryzyka moze wplywaé na rentowno$¢ lokat Funduszu w sposob analogiczny do ryzyka rozliczenia transakcji. Zwraca sie uwage
Inwestorow na fakt, 2e bledne lub opdinione rozliczenie zowartej przez Fundusz transakcji moze przyczynic sie do odstepstwa od
realizowanej polityki inwestycyjnej, o w konsekwencji - do pogorszenia rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko zwiqzane z koncentracjq aktywow lub rynkow

Ryzyko koncentracji zwiqzane jest z mozliwosciq inwestycji znacznej czg$ci Aktywow Funduszu w jeden rodzaj instrumentu finansowego lub
no jednym rynku, co umotliwia elastyczna polityko inwestycyjna Funduszu. Polityko inwestycyjna Funduszu obejmuje w szczegolnosci rynki
Stanow Zjednoczonych Ameryki, rynki krojow wechodzgeych w sklad Unii Europejskiej oroz innych krajow nalezqecych do OECD,
jednoczesnie nie noktadajgc sztywnych limitow inwestycyjnych na poszczegéine rynki. Istnieje ryzyko, Ze pogorszenie sig sytuacji
finansowej lub niewywiqzanie sie ze zobowigzan przez diuinika lub emitenta instrumentow finansowych, ktére stanowig znaczny udziat w
Aktywach Funduszu, spowoduje poniesienie znocznej stroty przez Fundusz. W ramach polityki inwestycyjnej Fundusz moze koncentrowagd
Aktywa w sposob elastyczny zapewniajqcy maksymalizacje stop awrotu, stqd koncentracjo Aktywow w romach poszczegblnych rynkow
finansowych lub ich segmentéw moze byé bardzo szeroka, co oznacza, Ze w danej sytuacji rynkowej Fundusz moze byé zaangazowany na
wybranym rynku nawet do 100% wartosci Aktywow Funduszu, o z drugiej strony pozostate rynki mogq w ogole nie by¢ reprezentowane w
portfelu Funduszu. Biorqe pod uwagg Ze Fundusz lokuje swoje aktywa glownie w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowanio mojqce siedzibg za granicq, w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne charakteryzujqce sig
znaczqcym stopniem zdywersyfikowania, przyjety model inwestycyjny Funduszu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i innych
ograniczen inwestycyjnych okreslonych Ustawq o Funduszach Inwestycyjnych i statutem Funduszu, niesie ze sobq ryzyko $rednich wahan
WANC Funduszu.

Wymienione wyzej ryzyka mogq zmaterializowa¢ sig w przypadku wszystkich rynkow w ujgciu geograficznym, jednok biorqc pod uwage
fokt, iz Fundusz begdzie inwestowal w szczegdlnosci no rynkach finansowych znojdujqeych sig w krajoch Unii Europejskiej, w Stanach
Zjednoczonych Ameryki lub innych krajow nalezqcych do OECD, Fundusz bedzie narazony na takie ryzyka rynkowe jak: ryzyko zmiany
kursow udziotowych papierow wartosciowych, ryzyko walutowe oraz ryzyko stopy procentowej. Obecna sytuacja gospodarcza czesci
krajow Unii Europejskiej wymaga podkre$lenio szczegolnej roli ryzyko niewyptocalnosci emitenta oraz ryzykoe plynnosci.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem na rynku finansowym w Innych krajach OECD

Rynki w innych krajoch OECD sq co do zasady dojrzalymi i stabilnymi rynkami finansowymi. Charakteryzuje je duza stabilno¢ otoczenia
regulacyjnego oraz nodzorczego, przy jednoczesnym wysokim poziomie infrastruktury (w tym infrastruktury informatycznej). Jednakze
niektore z nich, jok na przyktad rynek australijski lub kanadyjski, ze wzgledu no charakter gospodarek tych krajow, podatne sq no wahonia
cen surowcow pierwotnych. Inne rynki, takie jok izraelski mogq znalez¢ sig pod wplywem negatywnych czynnikow geopolitycznych. Rynki
te chorakteryzujq sig co do zasody wysokq plynnoéciq zapewniojqeq sprawnq realizacje zlecen, jednak ryzyko awarii infrastruktury, cho¢
znikome, nie moze by¢ jest pomijane. Dodatkowo transakcje realizowane na tych rynkach obarczone sq ryzkiem walutowym.

Ryzyka zwiqzane z inwestowaniem na rynkach finansowych w krajach Unii Europejskie]

W obrebie krajow Unii Europejskiej zauwazy¢ nalezy duze zroznicowanie sytuacji ekonomicznych od weglgdnie stabilnych krajow Europy
poinocnej do krajow peryferyjnych wykazujqeych znoczqeq zmiennosé wskaznikow makroekonomicznych. Tego typu rozwarstwienie
powoduje zwigkszenie ryzyka mokroekonomicznego, zwlaszeza w kontekscie zagrozenia spojnosci strefy Euro. Ponadto w ramach Unii
Europejskiej mozna zauwaiyc istotne zréznicowanie, jesli chodzi o wielko$¢ | plynnoéé¢ rynkéw finansowych - od bardzo dojrzatych i
plynnych po mate i o ograniczonej plynnosci. Rynki dojrzate charakteryzujq sig dlugg historig, stabilnym $rodowiskiem regulacyjnym,
nadzorem, zaowansowanq infrastrukturq oraz wysokq plynnosciq. Istnieje tez mozliwosc sktadania na nich zlecen poprzez elektroniczne
platformy inwestycyjne. Nie moZna jednak wykluczyé ewentualnoéci awarii infrastruktury rynkowej, ktora moze wplywac destabilizujgeo no
rynek, o co za tym idzie negatywnie no Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat. W przypadku mniejszych rynkow mechanizmy regulacyjne |
nadzorcze nie sq tak dojrzate o infrastruktura nie tak zaowansowana. Ze wzglgdu no niskq kapitalizacje oroz skalg obrotow na tych rynkach
istotnym czynnikiem jest podwyzszone ryzyko plynnosci.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem na rynku finansowym w Stanach Zjednoczonych Ameryki

Fundusz bgdzie inwestowat przede wszystkim na rynkach Stanow Zjednoczonych Ameryki. Analizujgc historig gospodarczq tego kroju
zwrocic nalezy uwage na duzq zmiennos¢ jego tempa wzrostu gospodarczego jok i innych wskoznikow gospodarczych. Tego rodzaju
wahanio koniunkturalne przektodajq sig na znaczqeq zmienno$c cen no rynkach finonsowych w tym kraju jok i no zmiany kursu dolara
omerykafiskiego wzgledem innych walut. W zwigzku z tym lokaty na rynkach Stanow Zjednoczonych Ameryki obarczone mogq byé
znaczqeym ryzkiem inwestycyjnym. Mimo, e sq to rynki dojrzate, z dlugq historiq oroz stabilne w rozumieniu obowigzujgcych regulacii,
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nadzoru oraz zaawansowanej infrastruktury (w tym infrastruktury informatycznej) nie mozna wykluczyé ewentualnosci awaril
infrastruktury rynkowej, ponadto rynki te cechuje duzy udziat handlu wysokich czestotliwosci (tj. handlu algorytmicznego opartego no
outomatycznym generowaniu zlecen za pomocq Informatycznych systemow transakeyjnych), ktory moze wplywaé destabilizujgco na
rynek, a co za tym idzie negatywnie no Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat. Gléwne rynki Stanéw Zjednoczonych uznawane sg za
najptynniejsze na Swiecie, z mozliwosciq sktadania zlecen poprzez elektroniczne platformy inwestycyjne co minimalizuje czas ich realizacji w
poréwnaniu do zlecen sktadanych w sposéb tradycyjny tj. bez wykorzystania elektronicznych platform inwestycyjnych. Oba te czynniki
zmniejszajq, lecz nie niwelujg tzw. ,slippage” tj. roznicy pomigdzy pozqdang a faktyczng cenq realizacji w przypadku zlecen typu .po kazdej
cenie” oraz ,stop-loss”, co ma szezegolne znaczenie w przypadku transokeji o charakterze krotkoterminowym oraz w przypadku szybkiego
zamykania duzych pozycji w celu minimalizacji strat. Ponadto nalezy pokreslic, iz rowniez no tak dojrzatych rynkach finansowych jok Stany
Zjednoczone Ameryki, obok ptynnych rynkéw i instrumentéw istniejq takze instrumenty mniej ptynne oraz rynki o ograniczonej w danym
przedziale czasowym ptynnosci, np. Instrumenty Pochodne na niektore grupy towardw.

Inne ryzyka zwiqzane z dziatalnoéciq Funduszu:
Ryzyko zwiqzane z brakiem wplywu Uczestnikéw na zarzqdzanie Funduszem

Uczestnicy Funduszu nie majg wplywu na zarzgdzanie Funduszem. Fundusz podlego kontroli Rody Inwestorow w zokresle realizaci celu
inwestycujnego I polityki inwestycyjnej oroz przestrzegania ograniczef inwestycyjnych, jednakze Statut nie przyznaje Radzie Inwestorow
kompetencjl w zakresie podejmowania decyzji zwigzanych z funkcjonowaniem Funduszu. Dodotkowo, zgodnie z Ustawg o Ofercle
Publiczne], Fundusz, joko emitent publicznych Certyfikatow Inwestycyjnych, zobowiqzany jest do podawania w raportach biezqeych
wszystkich informacji dotyczqeych wszelkich zdarzed majqeych wplyw na dziatalnoéé Funduszu, moggeych mieé wplyw na wartosé
Certyfikatu Inwestycyjnego i umozliwiojqcych ocene dziotalnosci Funduszu.

Ryzyko zwiqzane z przechowywaniem aktywow

Na podstowie umowy o pefnienie funkcji depozytariusza, Depozytariusz prowadzi rejestr Aktywow Funduszu, w tym aktywow zapisywanych
na whasciwych rochunkach oraz przechowywanych przez Depozytariusza i inne podmioty na mocy odrebnych przepisow lub na podstowie
umow zowoartych no polecenie Funduszu przez Depozytariusza (Dalszy podmiot przechowujgey). Istnieje ryzyko, ze taki podmiot nie
wywiqze sig z cigzqeych na nich obowiqzkéw zwiqzanych z przechowywaniem takich oktywow, w szczegdInosci majgeych wplyw na
terminy rozliczenia zawartych transakcji. Mimo przepisow Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych chronigeych Fundusz przed skutkami
upadtosci Depozytariusza, nie mozna rowniez wykluczyc sytuacii, w ktorej postawienie Depozytariusza lub Dalszy podmiot przechowujgcy
w stan llkwidacji lub upadtosci bedzie wywiera¢ negatywny skutek na warto§¢ Aktywow Funduszu lub doprowadzi do utraty czescl
Aktywow Funduszu.

Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca sig uwagg Inwestorow, ze w okresie istnienia Funduszu mozliwa jest zmiana Statutu Funduszu. Zmiany te mogq wynikaé w
szezegolnoscl z potrzeby dostosowania Statutu do zmieniajqcych sig przepisow prawa, praktyki rynkowej oroz wymogan biznesowych, w
tym w szczegoino$cl mogq mie¢ wptyw na brzmienie Statutu w zakresle polityki inwestycyjne], kosztow czy zosod wykupywanio
Certyfikatéw. Zmiany Statutu nie wymagajq zgody Uczestnikéw Funduszu | dokonywane sq przez Towarzystwo. Zgodnie z Ustawg o
Funduszach Inwestycyjnych zmiana Statutu Funduszu obejmujgca zmiong postanowien w zakresie wskazanio jego celu inwestycyjnego lub
zasad polityki inwestycyjnej Funduszu wymaga ogloszenio | wehodzi w 2ycie w terminie 3 miesigcy od dnio ogtoszenio. Fundusz publikuje
ogtoszenio w sprawie zmian Statutu no stronie internetowej www.pkotfi.pl. Zmiany Statutu w zakresle, o ktérym mowa powyze] nie
wymagajg zezwolenio Komis]i.

Ryzyko zwiqzane z likwidacjq Funduszu

Zwraco sle uwoge Inwestorow na fakt, Ze Fundusz ulega rozwiqzaniu w przypadku wystgpienia nostepujqeych zdorzen wskozanych w
Statucle:

* Depozytariusz zaprzestanie wykonywania swoich obowigzkow, a Fundusz nie zawrze umowy o petnienie funkcji depozytariusza z
innym podmiotem;

«  WAN Funduszu spadnie ponizej poziomu 1.000.000 (jednego miliona) ztotych a Towarzystwo podejmie decyzje o rozwigzaniu
Funduszu;

* Rada Inwestoréw podejmie uchwatg o rozwigzaniu Funduszu;

 zarzqdzanie Funduszem nie zostanie przejete przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w terminie 3 (trzech) miesiecy od
dnio wejscia w 2ycle decyzji Komisji o cofnigciu zezwolenio na utworzenie Towarzystwa lub wygasnigcia takiego zezwolenig;

» uplynie 6-mieslgczny okres, przez ktory Towarzystwo pozostowato jedynym uczestnikiem Funduszu.

Rozwigzanie Funduszu nostepuje po przeprowadzeniu likwidacjl.

Z dniem rozpoczecia likwidaci Fundusz nie moze emitowaé oraz wykupywac Certyfikatow. Likwidotorem Funduszu jest Depozytariusz
chybo, ze Komisjo wyznaczy innego likwidatoro. Likwidacjo Funduszu polega na zbyciu jego oktywdw, Sciggnigciu naleznoscl Fundusau,
zaspokojeniu wierzyciell | umorzeniu Certyfikatow przez wyptate uzyskanych $rodkow pienigznych Uczestnikom Funduszu, proporcjonalnie
do liczby posiadanych przez nich Certyfikatow.

Informacja o wystqpieniu przestanek rozwiqzania Funduszu zostanie niezwlocznie opublikowana przez Towarzystwo lub Depozytariusza w
sposab okreslony w przepisach Ustawy o Ofercie Publiczne]. Statut Funduszu okresla ponadto zasady pokrywania przez Fundusz kosztow w
okresle likwidocil. Ze wzgledu no nieograniczony czos trwanio Funduszu w chwili obecnej nie mozna jednak precyzyjnie oszacowac kosztow
likwidacji. W zwiqzku z powyzszym Uczestnik, ktory nie zbedzie posiodanych Certyfikatéw do dnia, kiedy Fundusz zostanie postawiony w
stan likwidocil, bedzie narazony no konieczno&¢ poniesienio kosztow zwiqzanych z likwidacjq, ktére na dzlef dzisiejszy nie zostaly
oszacowane,

Ryzyko zwiqzane z nielimitowanymi kosztami Funduszu

Artykut 29 Statutu wymienia koszty pokrywane ze $rodkow whasnych Funduszu, w tym koszty nielimitowane. Ze wzgledu na nielimitowany
charakter niektorych z pozycji kosztow istnieje ryzyko, Ze zbyt duzo ich warto$¢ moze mie¢ niekorzystny wplyw no rentowno$¢ inwestycji
w Certyfikaty
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Cazynniki ryzyka wynikajqce ze specyfiki Papieru Wartosciowego, jokim jest Certyfikat:
Ryzyko wyceny Aktywow Funduszu

Aktywa Funduszu wyceniane sg, o zobowiqzania Funduszu ustalane sq wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem
dtuznych Papierow Wartosciowych nienotowanych na Aktywnym Rynku wycenionych wedtug skorygowanej ceny nabycia. Istnieje ryzyko,
2e dokonana zgodnie z tymi zatoZzeniomi wycena, zwtaszeza w przypadku instrumentéw nienotowanych na Aktywnym Rynku, moze
odbiega¢ od ich rzeczywistej wartoscl mozliwej do uzyskania przy sprzedoty oktywow na rynku. Zwraca sie tokie uwagg Inwestorow, ze ze
wzgledu no moiliwe dostosowania zapisow Statutu do zmieniajgcych sig przepisow prawa oraz praktyki rynkowej, mogq ulec zmianie
zasady wyceny Aktywodw Funduszu, co moie mie¢ wplyw no Warto$¢ Certyfikatow.

Ryzyko nieosiqgnigcia oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji w Certyfikaty

Ryzyko to polega na niemoznosci przewidzenia przysztych zmian wycen aktywow wchodzqcych w sktad portfela Funduszu | w konsekwencji
na braku mozliwosci przewidzenio zmion Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikat. Stopa zwrotu z inwestuycji w Certyfikaty Funduszu jest
zaleina zardwno od wyceny Certyfikatu w dniu objecio lub nabycio przez Uczestnika, wielkosci poniesionej Optaty zo Wydanie Certyfikatu
Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat z dnia wykupu Certyfikatu.

Przed podjeciem decyzjl inwestycyjnej dotyczqcej uczestnictwa w Funduszu Inwestorzy powinni zwrocic¢ szczegdlng uwagg na poziom
swojej awersji do ryzyka inwestycyjnego rozumiany jako mozliwg do zaokceptowania zmienno$¢ wartosci Certyfikatéw oraz dopuszezalny
poziom straty z inwestycji.

W konsekwencji Inwestor powinien rozwazyc, czy jest skionny zaokceptowaé przej§ciowy, nawet znaczny spadek wartoscl swojej inwestycji
w Certyfikaty oroz czy jest sktonny ponie$¢ ryzyko ponlesienia straty wskutek ulokowania srodkéw w Certyfikaty.

Ryzyko zwiqzane z moiliwosciq przedtuzenia okresu przyjmowania Zapisow

Zgodnie ze Statutem Funduszu, Towarzystwo moZe zmieni¢ terminy rozpoczecia lub zakoficzenia przyjmowania Zapiséw albo odwotaé
rozpoczgcle przyjmowania Zapisow na Certyfikaty danej emisji, tym samym Istnieje ryzyko podjgcio przez Towarzystwo decyzji o
przediuzeniu okresu przyjmowanio Zapisow na Certyfikaty, w ktorym $rodki pienigZne wniesione w ramach Zapisu no Certyfikaty donej
emisji, nie bedq zarzqdzane zgodnie z politykq inwestycyjng Funduszu.

Ryzyko nie doj$cia emisji do skutku

Istnieje ryzyko niedojscia emisji do skutku z powodu zaistnienia przyczyn opisanych w Rozdziale VI ,Dane o Emisji”, to jest w przypodku
gdy liczba Certyfikatow danej emisji objetych Zapisami ziozonymi przez Inwestorow jest mniejsza niz 100.000 (sto tysiecy) lub tqezno
wysoko$¢ wptat do Funduszu w ramach danej emisji Certyfikatow bedzie nizsza niz 10.000.000 (dziesig¢ miliondw) ztotych.

W terminie 14 dni od dnia zakoficzenio przyjmowania zapiséw no Certyfikaty danej serii, Fundusz dokona zwrotu wptat na Certyfikaty wroz
z odsetkami naliczonymi przez Depozytariusza od wptat na Certyfikaty, zo okres od dnia wptaty na rachunek prowadzony przez
Depozytariusza do dnla wystqpienia zdarzenia skutkujqcego bezskuteczno$ciq przydziatu Certyfikatow. W tym przypadku osoby, ktore
ztozyty Zapis na Certyfikaty i dokonaty wplaty $rodkdw pienigznych nie bedg mogly - do czasu otrzymania ich zwrotu - dysponowaé
wplaconymi $rodkami.

Ryzyko ptynnosci Certyfikatow

Certyfikaty danej emisji bedg wykupywane w Dniu Wyceny bedgcym ostatnim Dniem Gietdowym w kwartale kalendarzowym. Wycofanie
sie z inwestycji w Certyfikaty w okresach pomigdzy dotami wykupu bgdzie mozliwe tylko poprzez ich zbycie, co bgdzie mozliwe na
regulowanym rynku wtornym. W tym celu Fundusz plonuje wprowadzenie Certyfikatow do obrotu na rynku podstowowym na GPW. W
przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatow do obrotu na GPW, obrot nimi moie by¢ prowadzony w Alternatywnym Systemie Obrotu.
Istnieje ryzyko, e zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami uniemozliwi ich zbycie na rynku wtérnym lub, Ze ceny po jokich bedg zawierane
transakcje na rynku wtérnym bedq znaczqco nizsze od Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat.

Ryzyko zwiqzane z dopuszczeniem oraz wprowadzeniem Certyfikotow do obrotu na GPW

Fundusz jest obowigzany w terminie 14 dni od dnia zamknigcia kazdej kolejnej emisji Certyfikatow, do ztozenio wniosku o dopuszczenie
Certyfikatow do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Na Dzien Prospektu na rynku regulowanym notowane sq
Certyfikaty serii A Funduszu. Certyfikaty Funduszu notowane sq w systemie notowof ciggtych pod skroconq nazwg .PKOGD". Zamiorem
Funduszu jest wprowadzanie Certyfikatow kolejnych emisji do obrotu na rynku oficjolnych notowan gietdowych prowadzonym przez GPW.
Fundusz dotozy nalezytej starannosci w celu prawidiowego przeprowadzenia czynnoci zmierzajgeych do dopuszczenio | wprowadzenio
Certyfikatow kolejnych emisji do obrotu na rynku regulowanym, ktorym bgdzle rynek podstawowy GPW. Istnieje jednok ryzyko, e
Certyfikaty kolejnych emisji nie zostanq dopuszczone lub wprowodzone do obrotu no rynku podstawowym GPW lub ich dopuszczenie lub
wprowadzenie zostanie opoznione, w przypadku gdy odpowiednie organy GPW nie wydadzq zgody na ich dopuszczenie lub wprowadzenie
do obrotu. W konsekwencji Uczestnicy Funduszu mogq by¢ pozbawieni mozliwosci zbywania tych Certyfikatow lub mozliwos¢ ich zbywania
moze zosta¢ powaznle ograniczona. W przypadku odmowy dopuszczenio Certyfikatow kolejnych emisji do obrotu na rynku podstawowym
GPW, obrot nimi bedzie prowadzony w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Ryzyko nieprzydzielenia Certyfikatow:

Szezegotowe zasady przydziatu Certyfikatow okreslono w Rozdziale VI pkt 4.2.3. Prospektu. Nieprzydzielenie Certyfikatow danej emisji moze
by¢ spowodowane: w przypadku niepetnego lub nienalezytego wypetnienia formularza Zopisu, niedokonania wplaty w terminie
przyjmowanio Zopisow lub niedokonanio wptaty w wysokosci co najmnie] Wymaganej Wptaty, ztozeniem Zapisu na mniejszq liczbg
Certyfikatow niz 100 (sto); redukcjq Zapisow na Certyfikaty, w wyniku ktorej moze nastgpi¢ przydzielenie mniejsze] liczby Certyfikatow niz
wuynikojqca z Zopisow; niedojsciem emisji do skutku, w przypadku niezebranio w okresie przyjmowania Zapisow no Certyfikaty Zapisow na
co najmniej 100.000 (sto tysigcy) Certyfikatow lub niezebraniem wplat do Funduszu w wysoko$cl wyzszej lub rownej 10.000.000 (dziesigé
milionow) zlotych; cofnigciem przez Komisjg zezwolenia na utworzenie Funduszu, skutkujgecym niedojsciem emisji do skutku.

Powyisze oznaczo, fe osobom, ktore dokonaty Zapisu, mogq nie zosta¢ przydzielone Certyfikaty olbo moze nie zostaé przydzielona liczba
Certyfikotow no jokq ztozony zostat Zapls, jak réwnlez osoby te do czasu zwrotu $rodkdw pienigznymi wptaconych w zwigzku z dokonanym
Zopisem, nie bedg mogly dysponowo¢ wptaconymi $rodkomi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wplat.
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W przypadkach okreslonych w Regulaminie GPW, a w szczegdlnosci gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu Zarzqd GPW moie zawiesi¢
obrot papierami warto$ciowymi na GPW, co z kolei moze sie wiqzaé z ograniczeniem zbywalnosci Certyfikatow.

W przypadku zagrozenia bezpieczefistwa obrotu lub naruszenio przez emitenta przepisdw obowigzujgcych na rynku, Zarzqd GPW mote
wykluczyé papiery wartoSciowe z obrotu na GPW. Nie ma pewnosci, czy sytuacjo taka nie wystqpi w odniesieniu do Certyfikatow po
dopuszczeniu ich do obrotu na rynku podstawowym GPW.

Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatow z obrotu na GPW

Ryzyko wydania decyzji o wykluczeniu Certyfikatow z obrotu na rynku regulowanym

Jeieli emitenci papierow wartosciowych nie spetniojg okre$lonych obowigzkéw wymaganych prawem, w szczegdInosci obowigzkow
informacyjnych wynikajgeych z Ustawy o Ofercie Publicznej lub Ustowy o Nodzorze nad Rynkiem Kapitatowym, Komisjo moze, na
podstawie przepisu art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej, wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, popierow
warto$ciowych z obrotu no rynku regulowanym. Nie ma pewnosci, czy taka sytuacjo nie wystgpi w przysztosci w odniesieniu do
Certyfikatow Funduszu.

Ryzyko zwiqzane z moiliwosciq przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow

W przypadku kolejnych emisji Certyfikatow istnieje ryzyko, 2e Aktywa Funduszu uzyskane poprzez kolejne emisje Certyfikatow mogg zostaé
mniej korzystnie ulokowane. Wywolane to moze byé tym, ze warunki rynkowe w chwili dokonywania drugiej lub kolejnych emisji
Certyfikatéw mogq znoczqeo odbiegaé na niekorzysc od tych, jakie wystepowaty przy pierwszej emisji, co z kolei moze prowadzi¢ do
sytuacii, w ktorej $rodki zebrane w kolejnych emisjach zostang ulokowane w sposéb mniej korzystny niz pozyskane w drodze
wezesniejszych emisji. Znaczne zwigkszenie Aktywow Funduszu w wyniku kolejnych emisji Certyfikatow moze spowodowad zmniejszenie
efektywnosci zarzqdzania Funduszem. Towarzystwo dolozy staran, aby kolejne emisje Certyfikatow nie powodowaly zmniejszenia
efektywnoscl zarzqdzanio Funduszem. W przypadku, gdy Aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach zostanq ulokowane mniej
korzystnie, bedzie to miato wplyw no wyniki catego Funduszu. W celu minimalizocji powyiszego ryzyko Towarzystwo przy podejmowaniu
decyzji o przeprowadzeniu kolejnych emisji bedzie analizowalo mozliwos¢ wystqpienio wyizej wymienionych czynnikow oroz bedzie dgiyt do
ustalenia ceny emisyjnej Certyfikatow w taki sposob, aby przeprowadzenie kolejnych emisji nie powodowato obnizenia stopy zwrotu dla
Uczestnikow, ktorzy nabyli Certyfikaty wezesniejszych emisji.

Ryzyko zwigqzane z ustaleniem ceny emisyjnej Certyfikatow serii E, F, G, H, 1)

Istnieje ryzyko, Ze ustalona zgodnie z postanowieniami Rozdziatu VI pkt 4.3. Prospektu warto$¢ ceny emisyjnej moze rozni¢ sie od WANC
ustalonej w Dniu Wyceny przypadajgcym na dzien, w ktdrym wydano Uczestnikom Certyfikaty. Zgodnie z 7E - 7) Statutu, cena emisyjna
Certyfikatu serii E oraz cena emisyjna kolejnych emisji bgdzie nie mniejsza niz Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat w Dniu
Wyceny dokonanej na 7 (siedem) dni przed rozpoczeciem przyjmowania Zopisow no Certyfikaty donej emisji. Ceno emisyjna Certyfikatow
danej emisji jest cenq jednakowq dla wszystkich Certyfikatéw objetych Zapisami.

Ryzyko zwiqzane z przeprowadzaniem wykupu Certyfikatow przez Fundusz

Fundusz dokonuje wykupu Certyfikotow wylqcznie no 2qdanie Uczestnikow. Zgdonie wykupu Certyfikatow przez Uczestnika nie moze
obejmowac mniej niz 10 (stownie; dziesig¢) Certyfikatow, chyba Ze Uczestnik ma zaewidencjonowane na rachunku paplerow
wartosciowych, rachunku zbiorczym lub w Rejestrze Sponsora Emisji mniej niz 10 (dziesigc) Certyfikatow. Fundusz dokonuje wykupu
Certyfikatow w przypadku otrzymania 2qdania nie poiniej niz na 3 (trzeci) Dzien Gietdowy przed planowanym Dniem Wykupu. Zgdanie
wuykupu Certyfikatow otrzymane przez Fundusz po terminie, o ktorym mowa w zdaniu poprzednim, uwaza sig za 2qdanie wykupu zgtoszone
na kolejny Dzien Wykupu. Fundusz moze podjqé decyzje o dokananiu proporcjonalne] redukeji wszystkich zgtoszonych 2qdaf wykupu
podlegajqcych realizacji w danym Dniu Wykupu, ktéra nastgpi w przypadku gdy liczba Certyfikatow zgtoszonych przez Uczestnikow do
wykupu na ten Dzieh Wykupu przekroczy 10% (dziesie¢ procent) ogolnej liczby wyemitowanych | nlewykupionych do tego Dnia Wykupu
Certyfikatow. Decyzjg, o ktore] mowa w zdaniu pierwszym Fundusz moze podjqé nie pdiniej niz na 3 (trzy) Dni Gietdowe przed Dniem
Wuykupu, poprzedzajgcym Dzien Wykupu, ktérego dotyczy redukcja.

Zqdonio wykupu niezrealizowane w zwiqzku z proporcjonalng redukejg, o ktorej mowa powyiej, zostang zrealizowane w nastepnym Dniu
Wykupu. W przypadku podjecia decyzji o proporcjonalne] redukcji w tokim nostepnym Dnlu Wykupu, zasoda proporcjonalnej redukeji
bgdzie miato zastosowanie do 2qdan wykupu zgtoszonych na ten Dzien Wykupu oraz do zqdan niezrealizowanych w poprzednim Dniu
Wuykupu i przeznaczonych do zrealizowania w tym Dniu Wykupu.

W przypadku podjecio decyzji o zostosowaniu zosad proporcjonalnej redukcji, istnieje ryzyko objecia wykupem Certyfikatow w liczbie
mniejsze] niz wskazana w zqdaniu wykupu.

Ryzyka ekonomiczno-prawne:
Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczqcych Funduszu

Dziotalno$¢ Funduszu regulowana jest przez liczne akty prawne i podlega $cistemu nadzorowi Komisji. Podstawowe zasady funkcjonowania
funduszy inwestycyjnych w Polsce okreslone sq przepisomi Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, ktora reguluje m.in. zosody tworzenia
funduszy inwestycyjnych, rodzaje funduszy inwestycyjnych, tqczenie funduszy inwestycyjnych, obowiqzki informacyjne, przeksztatcania

i likwidacje funduszy. Ponadto, istotne regulacje dotyczqce zasad dziotonia Funduszu zawarte sq w licznych aktach wykonawczych
wydanych no podstawie Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych. Wprowadzenie zmian w przepisach majgcych zastosowanie do Funduszu
mogtoby spowodowa¢ utrudnienie jego dziatalno$cl, zmniejszenie optacalno$cl lokowania $rodkéw Funduszu w okreslone kategorie lokat
lub spowodowaé natozenie dodatkowych obowigzkow na Fundusz. Niekorzystne zmiany w requlacjach prawnych (w szczegdlnosci w
systemie podatkowym, w systemie obrotu instrumentami finansowymi) mogq negatywnie wplywaé na atrakcyjnosé finansowq
instrumentow finansowych. Nolezy przy tym podkreslic, ze zmiany w systemie prawnym mogq miec¢ charakter nagtego i znaczqcego
pogorszenia parametrow gospodarczych, przyczyniajgc sie do gwattowanych ruchow cen na rynku. Ryzyko zmion w regulacjoch prawnych
dotyczqeych Funduszu moie takie przyjgé forme zmian przepisow regulujgeych limity inwestycyjne oroz zakres inwestycji przewidzianych
dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktore to zmiany mogq utrudnié realizacjg zatoionej polityki inwestycyjnej.
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Istnieje ryzyko zmian otoczenio ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, powodujgeych zwigkszenia kosztow pokrywanych z
jego Aktywow. W szczegolnosci istnieje ryzyko zmiany obowlqzujgeych przepisow prawa, ktore zwalniajg Fundusz z podatku dochodowego
z tytutu osigganych przez Fundusz dochodow z lokat.

Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wplywajgcych na koszty Funduszu

Ryzyko koniunktury gospodarczej

Wuystgpienie kryzysow ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kraju i na $wiecie, w tym zmiany sytuacji
makroekonomicznej oroz sytuocji na rynkach finonsowych, moze mie¢ wplyw na wahanio Wartoéci Aktywow Netto na Certyfikat. Poniewoi
Fundusz bedzie inwestowat miedzy innymi w instrumenty diuine, w tym skarbowe diuine Papiery Wartosciowe, wiec wszelkie nietypowe
sytuacje powodujqce nagte ostabienie wiarygodnosci Polski, co do mozliwosci lub gotowosci do wywigzania sie z cigzgeych na Panstwie
zobowiqzan - zarbwno wewnetrznych, jok | zewnetrznych - mogq powodowoé nietypowg wyprzedai aktywow nominowanych w ztotych lub
Walutach Obeych, zaréwno przez inwestorow krajowych, jak i zagranicznych, Do takich nietypowych sytuocji moina zaliczyé: utrate
phynnosci Skarbu Panstwa, wstrzymanie przez Skarb Panstwa obstugi zadtuzenio lub istotne zredukowanie rezerw walutowych. W stopniu,
w jokim Fundusz bedzie inwestowal w zagraniczne instrumenty finansowe, ostabienie wiarygodnoéci innych krajow lub ogloszenie przez nie
niewyptacalnosci moze rowniez wywiera¢ znaczqey wptyw na dziotalno$é operacyjng Funduszu oraoz warto$¢ Aktywow.

Ryzyko sity nabywczej (inflacji)

Ryzyko to moze zmaterializowaé sig w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji w czasie trwania Fundusau. Jezeli tak sie
stanie, to realna (tj. uwzglednicjgca warto$¢ nabywezq ziotego) stopa zwrotu z inwestycji w Certyfikaty moze okazaé sig nizsza od
oczekiwanej,

Ryzyko podatkowe

Istnieje ryzyko wprowadzenio zmian przepisow, ktore okaiq sie niekorzystne dla Uczestnikow. Dotyczy to w szczegolnosc przepisow w
zakresie opodatkowania osob fizycznych oroz prawnych - istnieje moiliwo$é, ze inwestowanie w Certyfikaty zwigzane bedzie z wigkszymi
niz dotychczas obciqzeniomi podatkowymi. Moze to spowodowac¢ zmniejszenie oplacalnosci inwestowania w Certyfikaty. Ogélne zasady
opodatkowania dochoddw z tytutu posiadania Certyfikatdow oraz obrotu nimi zostaty opisane w Rozdziale VI - ,DANE O EMIS)I"
Ponadto, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem nie zawiera podatku od towardw i ustug ze wzgledu na przepisy art. 43
ust. 1 pkt 12 lit. o) ustawy z dnia 11 morco 2004 roku o podatku od towarow i ustug (Dz. U.z 2011 Nr 177, poz. 1054 z pdzn. zm.), zgodnie z
ktorymi od podatku zwolnione sq ustugi zarzqdzania funduszomi inwestycyjnymi. Jednoczesnie, w przypadku zmiony obowiqzujgcych
przepisow prawa, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem zostanie odpowlednio podwyiszone o worto$¢ naleznego
podatku, zgodnie z przepisami obowigzujgcymi w momencie powstania takiego obowiqzku podatkowego.

Zwraco sle uwage Inwestorow, ze w Prospekcie zostaty przedstawione informacje w zakresie opodatkowania, ktdre majq jedynie ogoiny
charakter. Wskazane jest zatem skontaktowanie sig z doradcq podatkowym lub prawnym w celu ustalenio szczegotowych zosad
opodatkowania podatkiem dochodowym w odniesieniu do indywidualnej sytuacji podatnika. Towarzystwo zwraca rowniez uwage

no mozliwo&¢ zmiany przepisow prawnych powotanych w Prospekcie.

Ryzyko niestabilnosci kadrowej (konkurencjl)

Prawidtowa realizacja polityki inwestycyjnej zaktodane] dla Funduszu w Stotucie, wymago wiedzy | doswindczenia w zakresie inwestycji no
rynku kapitatowym. Towarzystwo prowadzi szerokq dziotalno$¢ inwestycyjng na rynku kapitatowym w zwigzku z zarzqdzaniem funduszami
inwestycyjnymi. Zgodnie z przepisami Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych (z zastrzezeniem wyjqtkow tam okreslonych), Towarzystwo do
wuykonywania czynnosci zarzqdzanio funduszami inwestycyjnymi, zarzqdzania zbiorczym portfelem Papierow Wartosciowych oroz
zarzqdzania portfelami, w sktad ktérych wehodzi jeden lub wigksza liczba Instrumentow finansowych zobowiqzane jest do zatrudniania co
nojmniej dwoch doradcow inwestycyjnych.

Zwraca sie uwage Inwestorow, 2e w zwiqzku z dziatalno$ciq Funduszu oraz przedmiotem lokat Funduszu istnieje ryzyko braku mozliwosci
pozyskanio przez Towarzystwo wykwalifikowanych pracownikéw lub zowarcia odpowiednich uméw z podmiotami zapewniajqcymi
odpowiedniq joko$¢ zarzqdzania Funduszem i mozliwos¢ osiggania zadowalajqcej stopy zwrotu z Certyfikatéw. Ponadto, rynek ustug
finansowych, no ktorym Fundusz prowadzi dziatalno$é moze byé postrzegany joko atrakeyjny zaréwno ze strony krajowych towarzystw
funduszy inwestycyjnych, jok | innych podmiotéw, w tym funduszy zagranicznych, zainteresowanych oferowaniem podobnych produktow
na rynku polskim lub tworzeniem nowych funduszy inwestycyjnych o zblizonym do Funduszu profilu inwestycyjnym.

W rezultacie nie moZna wykluczyé, ze nostgpi nosilenie sig konkurencji pomiedzy funduszomi inwestycyjnymi majgcymi siedzibe na
terytorium Polski, w tym Funduszem | podmiotami zagranicznymi, oferujgcymi konkurencyjne ustugi finansowe.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne objawia sig w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych procesow wewnetrznych, bledow
ludzkich, btedow systemow lub w wyniku zdarzef zewnetrznych. W szczeg6inosci, zawodny proces moze przejowioc sie bigdnym lub
opoinionym rozliczeniem transakeji, o btqd ludzki moze przejawiac sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. Btedne dziatanie
syslemow mote przejowiac sig, w szczegolnosci, zawieszeniem systemow komputerowych uniemozliwiajgeym przeprowadzenie transakcji a
niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klgsk naturalnych lub atokow terrorystycznych.

Ryzyko wystqpienia innych zdarzen

Inwestorzy powinni zwrdci¢ uwage na mozliwos¢ zaistnienia nadzwyczajnych okolicznoscl, ktérych nie moina przewidziec, ani im zapobiec.
W szezegolnosci do zdarzen takich zoliczyé mozno: powods?, trzesienie ziemi, potar | inne zdarzenla bgdqce wynikiem dziatania sit przyrody,
wojng, wzrost napiecia w stosunkach migdzynarodowych z moliwoécig konfliktow zbrojnych wiqcznie, zamieszki, atak terrorystyczny | inne
niepokoje spoteczne. Czynniki takie mogq mie¢ wptyw no warto$¢ Aktywow Netto Funduszu,
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4. Czynniki i zdarzenia majqce znaczqcy wplyw na dziatalnosé i osiggniete wyniki w okresie sprawozdawczym oraz
perspektywy rozwoju w kolejnym roku

Na dzialalno$¢ Funduszu w minionym okresie sprawozdawczym wplyw mialo zarowno otoczenie rynkowe (wydorzenia o charakterze globalnym jok
i lokalnym), jak réwniez dziatania zarzqdzajqeego (dobér lokat Funduszu na podstawie analizy fundamentalnej | portfelowej zgodnie ze strategig
Funduszu, skrupulatne zarzqdzanie ryzykiem oraz nacisk na plynnos¢ portfela).

Czynniki majgce wplyw na wyniki Funduszu w okresie sprawozdawczym to m.in.:

- koniunktura gospodarcza w Polsce oraz na $wiecie (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji);

- dziatania bankow centralnych;

- sytuacja ekonomiczno-finansowa emitentow papierow wartosciowych wynikajgea zaréwno z procesow okotorynkowych, jak i specyfiki
zarzgdzanio w poszczegdlnych spétkach;

- zmiany cen instrumentow finansowych, ktare podlegajg wahaniom pod wplywem ogélnych tendenciji rynkowych oraz perspektyw rozwoju;
- zmiany rynkowych stop procentowych;

- zmiany kursow waolut;

- poziom diwigni finansowej wykorzystywanej przez Fundusz.

Glowne wydarzenia rynkowe w okresie sprawozdawczym to m.in wydarzenia natury politycznej, do ktorych moina zaliczyc serig wyborow w
Europie (m.in. wybory prezydenckie i parlamentarne we Francji, wybory parlamentarne w Holandii, referendum konstytucyjne w Turcii), niepewno$é
polityczng w USA dotyczqcq podejrzen zaangazowania rosyjskich stuzb specjalnych w amerykafskiej kampanii wyborczej, odwrécenie trendu
reflacyjnego z kofica 2016 roku wynikajqce z zakwestionowania poziomu wzrostu gospodarczego i nizszych odczytow inflaci, dziatalno$é bankow
centralnych, w tym trwajgce dywergencje w polityce monetarnej amerykafskiej Rezerwy Federalnej | Europejskiego Banku Centralnego oroz zanik
rynkowej zmiennosci.

Perspektywy dla Funduszu w kolejnym roku bedq zalezaty od przyjetej strategii inwestycyjnej oraz zachowania cen papieréw wartosciowych i
instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu. Fundusz bgdzie wykorzystywat okazje inwestycyjne przy jednoczesnym
utrzymywaniu statej kontroli ryzyka i plynnosci.

Patrzqc na dalszq czes$¢ 2017 roku, zachowanie rynkow finansowych bedzie zalezato miin, od poziomu wezrostu gospodarczego na $wiecle, zmian
oczekiwaf inflacyjnych | wysokosci stop procentowych, ksztaltowania sig $wiatowej politykl, dziatalnosci glownych bankoéw centralnych, zmian
dotyczgeych Unii Europejskiej. Na rynku polskim kluczowymi czynnikami wydajq sie kontynuacja wzrostu gospodarczego, absorpcja $rodkow Unii
Europejskiej, stan finansow publicznych oraz ewentualne zmiany legislacyjne dotyczgee systemu emerytalnego.

5. Pozostate informacje o dziatalno$ci

5.1. Opis organizacji grupy kapitatowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacil, a w przypadku emitenta bgdgcego
jednostkq dominujgcq, ktory na podstowie obowiqzujgcych go przepisow nie ma obowigzku lub moze nie sporzgdza¢ skonsolidowanych
sprawozdan finansowych - réwniez wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacil.

Fundusz nie posiada jednostek zaleznych i nie sporzqdza sprawozdan skonsolidowanych.

5.2. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polgczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy
jednostek grupy kapitatowej emitenta, inwestycji diugoterminowych, podziotu, restrukturyzacii i zoniechania dziatalnosci.

Fundusz w okresie sprowozdaowczym nie dokonywat zmian w strukturze jednostki.

5.3. Stanowisko zarzqdu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wezesniej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok, w $wietle wynikow
zoprezentowanych w raporcie potrocznym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Fundusz nie publikowal prognoz wynikow.

5.4. Wskazanie postgpowan toczqeych sig przed sgdem, organem wilasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem odministracji
publicznej.

W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania sprawozdania Fundusz nie byt strong takich postepowan.

5.5. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu transokeji z podmiotami powigzonymi, jezeli pojedynczo
lub tgeznie sq one istotne | zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe.
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawieral takich transakcjl.

5.6. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zaleing porgczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - fgcznie
jednemu podmiotowi lub jednostce zaleinej od tego podmiotu, jezeli tgczna warto$¢ istniejqeych poreczen lub gwarancji stanowi
rownowarto$¢ co najmniej 10% kapitatow wlasnych emitenta.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat gwarancji oraz nie dokonywal poreczeh kredytu lub poiyczki.

5.7. Inne informacije, ktore zdaniem emitenta sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian,
oraz informacje, ktére sq Istotne dla oceny mozliwoscl realizacji zobowigzanh przez emitenta.

Organem funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibq w Warszawie przy ul. Chlodna 52 wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziot Gespodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod
numerem KRS 0000019384, numer NIP 526-17-88-449, o kapitale zakladowym w wysokosci 18 000 000 zi w petni optaconym. Powigzania
Funduszu | PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A wynikojq z Ustowy o Funduszach Inwestycujnych oroz statutu. Fundusz zostat
utworzony przez Towarzystwo, Towarzystwo, jako organ Funduszu, zarzqdza Funduszem i reprezentuje Fundusz wobec osdb trzecich.
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ﬁ TFI

W rozumieniu art. 4 pkt 14 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, podmiotem dominujgcym w stosunku do PKO Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. jest PKO Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Chtodna 52, ktéry jest jedynym akcjonariuszem PKO Towarzystwa

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i posiada 100% glosoéw na walnym zgromadzeniu.
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Piotr Zochowski

Remigiusz Nawrat
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